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BUENOS AIRES, -

VISTO el Expediente N° S01:0412352/2005 del Registro del MlNISTERIO;ig

.l

DE ECONOMIA Y PRODUCCION, y o
ak

e

LTS |

CONSIDERANDO:

Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacion -
de la Ley N° 22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de
la primera de las normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se
constituya y se ponga en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA

- DE LA COMPETENCIA en el ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Yoo
hida

PRODUCCION. i
Que, en consecuencia, las operaciones de concentracion econémica enff:}

ft

las que intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la._;
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentacion y“:

tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA .
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, en

virtud de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos 6° a 16 y 58 de

dicha ley.
Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presentadafg
i
en los terminos del referido Articulo 8° de la Ley N° 25.156, con relacion a laﬁ'o»:

operaciéon de concentracidon economica consistente en una transferencia accionaria,mj%

Lk

a través de Lma cesion por parte del senor D. Peter W. GETSINGER (M.L N°~f
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111.588.708) y de las empresas BROWN EMDERSA INVESTORS LLC., GRACIE
CAPITAL INTERNATIONAL LTD., GRACIE CAPITAL LP, NEXSTAR CAPITAIE
PARTNERS LLC. y NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES MASTER FUNDZ
LTD., a la firma N1 HOLDINGS LLC., de las participaciones que poseen en la firmé
NEXSTAR 1, LLC, representativas del SESENTA Y DOS CON SETECIENTOé
NOVENTA Y UN POR CIENTO (62,791 %) de su capital social. Siendo la firmé
NEXSTAR |, LLC., una sociedad controlante en forma indirecta en la REPUBLICA
ARGENTINA de las firmas GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA
REGIONAL S.A.  (actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA
ELECTRICA REGIONAL S A)), EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD
DE SAN LUIS S A, EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA-j
S.A., EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA SA. vy
EMPRESA DE SISTEMAS ELECTRICOS DISPERSOS E.S.EE.D. S A, acto qué
encuadra en el Articulo 6°, inciso c¢) de la Ley N° 25.156.

Que sin perjuicio del dictamen emitido por la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, esta Secretaria considerd necesario que debian
solicitarse informes al ENTE UNICO DE CONTROL DE PRIVATIZACIONES DE LA
PROVINCIA DE LA RIOJA, a la UNIDAD DE RENEGOCIACION Y ANALISIS DE
CONTRATOS DE SERVICIOS PUBLICOS y al Area de Asuntos Internacionales de
la PROCURACION DEL TESORO DE LA NACION.

Que tal requerimiento ha sido cumplimentado, conforme se desprende de
las actuaciones, lo cual ha permitido un mayor estudio de la operacion bajo analisis..

Que dicha operacion de concentracion econdémica que se notifica no

infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.1566 al no disminuir, restringir o distorsionar la
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competencia, de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que el suscripto comparte los términos del dictamen emitido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA al cual cabé
remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexa |
y es parte integrante de la presente resolucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto
en virtud de lo establecido en el Articulo 2° de la Resolucion N° 40 de fecha 22 de
febrero de 2001 de la ex — SECRETARIA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y

DEL CONSUMIDOR del ex — MINISTERIO DE ECONOMIA.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Autorizase la operacién de concentracion notificada, consistente en
una cesion por parte del sefior D. Peter W. GETSINGER (M.I. N° 111.588.708) y de
las  empresas BROWN EMDERSA [INVESTORS LLC., GRACIE CAPITAL
INTERNATIONAL LTD., GRACIE CAPITAL LP, NEXSTAR CAPITAL PARTNERS
LLC. y NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD,, a la
firma N1 HOLDINGS LLC., de las participaciones accionarias que poseen en la firma
NEXSTAR |, LLC, representativas del SESENTA Y DOS CON SETECIENTOS
NOVENTA Y UN POR CIENTO (62,791 %) de su capital social. Siendo esta ultima,‘:
una sociedad controlante en forma indirecta en la REPUBLICA ARGENTINA de Ias:j
firmas GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL S.A.:

(actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL
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S.A.), EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS SA.,
EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A. EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. y EMPRESA DE SISTEMAS
ELECTRICOS DISPERSOS E.S.E.D. S.A., en los términos en que ha sido notificada,-

todo ello de acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

DR S T SR 2

ARTICULO 2° .- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al dictamen®
emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,;
organismo desconcentrado en la orbita de la SECRETARIA DE COMERCIO&
INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, de fecha 31 deﬂ
mayo-de 2006, que en VEINTE (20) hojas autenticadas se agregan como Anexo | a

la presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCION N° a ;
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Ref: Expediente N' S01:0412352/05 (Conc. N* 546) HS/SA-LE

Dictamen N" w28 4.

BUENOS AIRES,  § | MAY 2008
SENOR SECRETARIO

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la
operacion de concentracion economica que tramita por el Expediente N S01:0412352/05
del Registro del MINISTERO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, caratulado “BROWN
EDERSA INVESTORS LLC., GRACIE CAPITAL INTERNATIONAL LTD, GRACIE
CAPITAL LP, NEXSTAR CAPITAL PARTNERS LLC, NEXSTAR DEVELOPING
OPPORTUNITIES MUSTER FUND LTD. Y SR. PETER W. GETSINGER Y N1 HOLDINGS
LLC. S/ NOTIFICACION ART. 8" LEY N” 25.156 (CONC. 546)".

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
» La operacion:

1. La operacion de concentracion economica notificada importa una restructuracion
accionaria en virtud de la cual el Senor Peter W. Getsinger, BROWN EMDERSA
INVESTORS LLC., GRACIE CAPITAL INTERNATIONAL LTD.; GRACIE CAPITAL LP,
NEXSTAR CAPITAL PARTNERS LLC. Y NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES
MASTER FUND, LTD. (en adelante “LOS CEDENTES”) transfirieron a favor de N1
HOLDINGS LLC. (en adelante “EL CESIONARIO”) el total de sus participaciones
accionarias en NEXSTAR | LLC. (en adelante "NEXSTAR”), sociedad controlante de
manera indirecta de GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL S A.

2 Como consecuencia de lo anteriormente expresado, EL CESIONARIO devendra titular

del 62,791% del capital social de NEXSTAR.
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Cabe advertir que, si bien la operacion notificada se produce en el exterior, tiene
efectos locales a través del cambio de control que se produce en las sociedades
indirectamente controladas por NEXSTAR en nuestro pais a saberr EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE  ELECTRICIDAD DE SAN  LUIS SA, EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA SA. y DISTRIBUIDORA DE
ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. quien a su vez es titular de EMPRESA DE SISTEMAS
ELECTRICOS DISPERSOS S A

Aios fines de instrumentar la operacion descripta con fecha 28 de noviembre de 2005

cada uno de los CEDENTES y el CESIONARIO suscribieron los respectivos Acuerdos

de Cesion.

LLa actividad de las partes:

Cesionario;

N1 HOLDINGS LLC., es una sociedad constituida en el Estado de Delaware, EE UU,
que tiene por actividad ser titular del 62,791% del capital social de NEXSTAR I, LLC.

N1 HOLDINGS LLC se encuentra controlada en su totalidad por NEXSTAR CAPITAL
PARTNERS LLC., una sociedad a su vez totalmente controlada por el Sr. Peter W.

Getsinger.

De acuerdo a lo informado por las partes, ni N1 HOLDINGS LLC. ni su controlante...

directo e indirecto poseen algun tipo de participacion que les otorgue control sobre
sociedades constituidas en la Republica Argentina o que desarrollen actividades

comerciales en/la misma.
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Cedentes:

10.

1.

12.

13.

14.

SENOR PETER W. GETSINGER, es una persona fisica de nacional norteamericana,

inversor privado vy titular del 100% del capital social de NEXSTAR CAPITAL
PARTNERS LLC.

En nuestro pais, el Senor Peter W. Getsinger participa accionariamente en “JARDIN
DEL PILAR S.R.L."(0,0004%), una sociedad de responsabilidad limitada que desarrolia

su actividad en el rubro servicios funerarios y cementerios privados.

NEXSTAR CAPITAL. PARTNERS LLC., es una sociedad administradora de
inversiones constituida bajo las leyes de los EE.UU., titular del 100% del capital social
de N1 HOLDINGS LLC.

BROWN EMDERSA INVESTORS LLC., es una sociedad de inversion constituida bajo
las leyes de los EE.UU.

GRACIE CAPITAL INTERNATIONAL LTD., es un fondo de inversion constituido bajo

las leyes de las Isias Cayman.

GRACIE CAPITAL LP., es un fondo de inversion constituido bajo las leyes de los
EE.UU.

NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD., es un fondo de

mversion constituido bajo las leyes de las Islas Cayman.

Empresa adquirida:
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15 NEXSTAR |, LLC. (NEXSTAR), es una sociedad constituida en el Estado de Delaware, -

EE.UU., cuya principal actividad consiste en participar accionariamente en otras

sociedades y/o emprendimientos comerciales.
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18.
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Los accionistas de NEXSTAR son: 1) BROWN EMDERSA INVESTORS LLC. (EE UU )
(18,605%), 2) FOOTBRIDGE LIMITED TRUST (Bermuda) (23,256%). 3) el Seror
PETER GETSINGER (EE.UU.) (0,698%); 4) GRACIE CAPITAL INTERNATIONAL LTD.
(Islas Cayman) (12%). 5) GRACIE CAPITAL LP (EE.UU.) (15,907%); 6) NEXSTAR
CAPITAL PARTNERS LLC. (EE.UU.) (1,628%), 7) NEXSTAR DEVELOPING
OPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD; (Islas Cayman) (13,953%), 8) OHP CREDIT
ARBITRAGE LIMITED TRUST (Bermuda) (4.651%) y 9) OHP OPPORTUNITY
LIMITED TRUST (Bermuda) (9,302%)

NEXSTAR es titular del 6223529%' del capital accionario de GPU ARGENTINA
HOLDINGS, INC., una sociedad constituida en el Estado de Delaware, EE . UU. que a
su vez participa - accionariamente en: (i) GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA
ELECTRICA REGIONAL & A (actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA

ELECTRICA REGIONAL SA) (80,5%), (i) EMPRESA DISTRIBUIDORA DE *
ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A (0,002%). (i) EMPRESA DISTRIBUIDORA DE °

ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S A (una accion), (iv) EMPRESA DE SISTEMAS
ELECTRICOS DISPERSOS S.A (una accion).

Por su parte, GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL SA.
(actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL S.A))
es titular de las siguientes participaciones accionarias: (i) EMPRESA DISTRIBUIDORA
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DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A. (99,98%), (i) EMPRESA DISTRIBUIDORA - -

DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A. (100% menos una accion), (iii)
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. (90%), quien a su vez es titular
del 100% del capital social de EMPRESA DE SISTEMAS ELECTRICOS DISPERSOS
S.A

EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A., es una :

sociedad constituida bajo las leyes de la Republica Argentina, titular de la concesion ‘.
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para la prestacion del servicio publico de subtransporte y distribucion de energia - -

TBIRTLY S.A tiene el 36,764 /1% restante - -
S PCMORGAN SECURITIES (11, 71%) y D E SHAW LAMINAR EMERGING MARKETS, LLC (7 79%)
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electrica a usuarios que se conecten a la red del distribuidor, sujeto a jurisdiccion de le

Provincia de San Luis.

20. EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A., es una
sociedad constituida bajo las leyes de la Republica Argentina, titular de la concesion
para la prestacion del servicio publico de distribucion y comercializacion de energia

electrica sujeto a jurisdiccion de la Provincia de La Rioja.

21. DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. es una sociedad constituida
bajo las leyes de la Republica Argentina, titular de la concesion para la generacion de
energia electrica del mercado disperso y para la prestacion del servicio publico de
distribucion de energia eléctrica en las areas de la Provincia de Salta establecidas en el

Contrato.

22. EMPRESA DE SERVICIOS ELECTRICOS DISPERSOS S.A.. es una sociedad
constituida en la Republica Argentina, concesionaria del servicio eléctrico destinado a
cubrir las necesidades eléctricas esenciales de todos los habitantes rurales dispersos

de la Provincia de Sailta.

. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

23 Las partes notificaron la operacion de concentracion econdomica origen de las
presentes actuaciones en el plazo establecido en el Articulo 8° de la Ley N” 25156 y

su Decreto Reglamentario N" 89/2001.

24 La operacion notificada constituye una concentracion econdomica en los términos del

Articulo 6” inciso ¢) de la Ley N” 25 156 de Defensa de la Competencia.

4 25 La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las
empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
($200.000.000) establecido en el Articulo 8” de la Ley N 25156, y la operacion no se

o
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i\\;‘ encuentia alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.
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ill. PROCEDIMIENTO

27,

30.

31

32.

.Con fecha 5 de diciembre de 2005 las partes efectuaron una presentacion ante esta

CNDC a fin de notificar la operacion que tramita en las presentes actuaciones. (fs.
21494)

Tras analizar la informacion presentada, con fecha 14 de diciembre de 2005 esta

E A

G B e e

e
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Comision Nacional hizo saber a los presentantes que la misma no se adecuaba a lo

dispuesto en la Resolucion N 40/01. (fs. 495/496). A

_Con fecha 10 de enero de 2006 las partes efectuaron una presentacion dando

cumplimiento a lo ordenado, por lo que esta CNDC tuvo por notificada la operacion en

cuestién a partir de la fecha antedicha (fs. 497/637).

.Cabe mencionar que esta CNDC puso en conocimiento de la UNIDAD DE

RENEGOCIACION Y ANALISIS DE CONTRATOS Y SERVICIOS PUBLICOS y a la
PROCURACION DEL TESORO DE LA NACION la operacion notificada. (fs. 638, fs.
649/652 y fs. 661/662).

Ademas, en uso de las facultades establecidas en el Articulo 16 de la LLey N° 25.156,
esta CNDC solicito al ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD, al
ENTE REGULADOR UNICO DE CONTROL DE PRIVATIZACIONES DE LA
PROVINCIA DE LA RIOJA, al ENTE REGULADOR DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
DE LA JURISDICCION PROVINCIAL DE LA PROVINCIA DE SALTA y a la COMISION
REGULADORA DE LA ENERGIA ELECTRICA DE LA PROVINCIA DE SAN LUIS su
intervencion. (fs. 639/645, fs. 653 y fs. 665)
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Tras analizar la informacion presentada con fecha 10 de enero de 2006, esta CNDC * -

considero que la misma se encontraba incompleta, por 1o que_efectud observaciones a

las partes el dia 23 de enero de 2006. (fs. 647 y 654/655).

El dia 24 de enero de 2006 las partes efectuaron una presentacion ante esta CNDC en

el marco del expediente de referencia. (fs. 656/660).
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35.
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Mediante presentacion de fecha 7 de febrero de 2006 el Presidente del ENTE

NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD hizo saber a esta CNDC que “la

“empresa NEXSTAR |, LLC esta presente en el segmento de distribucion del sector

electrico a traves de la inversion indirecta en GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA
ELECTRICA REGIONAL S A. que es titular del 99,99% del capital social de EMPRESA

DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S A, del 100% del capital social -

de EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S A.y del 90% del
capital social de EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A
esta ultima propietania del 100% del capital social de EMRESA DE SERVICIOS
ELECTRICOS DISPERSOS S.A. Para el presente caso no se encuentran objeciones a

la adquisicion por parte de N1 HOLDINGS LLC. del 62,791% del capital social de

NEXSTAR I, LLC.” (fs. 666/667).

.Con fecha 8 de febrero de 2006 el Presidente del ENTE REGULADOR DE LOS

SERVICIOS PUBLICOS DE LA PROVINCIA DE SALTA hizo saber a esta Comision
Nacional que “en el orden local, es decir, dentro del mercado eléctrico provincial, no
existen otros agentes de jurisdiccion provincial que las Distribuidoras EDESA SA.
(prestataria del servicio de distribucion en el mercado concentrado) y ESED S.A.
(prestataria del servicio en el mercado disperso), que prestan el servicio de distribucion
en condiciones de monopolio, de manera lal que no se advierte riesgo alguno en la
propuesta de concentracion economica en cuanto al impacto sobre la competencia en

el mercado provincial”. (fs. 668/670).

Asimismo y atento al tiempo transcurrido sin que el ENTE REGULADOR UNICO DE
CONTROL DE PRIVATIZACIONES DE LA PROVINCIA DE LA RIOJA y LA COMISION
REGULADORA DE LA ENERGIA ELECTRICA DE LA PROVINCIA DE SAN LUIS
dieran cumplimiento al requerimiento efectuado por esta CNDC, se reitero lo soficitado

previamente (fs. 671/67/3 Y fs. 680/681).

5. Con fecha 2 de marzo de 2006 las partes respondieron al requerimiento formulado por

esta CNDC a fs. 647/648. (fs. 674/679).
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39.

40

41,

42

43.
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Con fecna 9 de marzo de 2006 las partes efectuaron una presentacion en relacion al

expediente de referencia. (fs. 683/687).

En virtud de la presentacion efectuada con fecha 2 de marzo, esta CNDC efectuo .. .

nuevas observaciones a las partes el dia 30 de marzo de 2006. (fs. 688/690). ;«:
s
Mediante presentacion de fecha 12 de abril de 2006 las partes respondieron lo:%
solicitado a fs. 688. (fs. 691/693). ::
Con fecha 25 de abril de 2006 esta CNDC observo nuevamente la presentacion :ﬁ:
efectuada por las partes el dia 12 de abril. (fs. 694/695). :f
Atento al tiempo transcurrido sin que la COMISION REGULADORA DE LA ENERGIA
ELECTRICA DE LA PROVINCIA DE SAN LUIS y el ENTE REGULADOR UNICO DE
CONTROL DE PRIVATIZACIONES DE LA PROVINCIA DE LA RIOJA dieran
cumplimiento a lo ordenado oportunamente por esta CNDC en el marco de lo
establecido por el Art. 16 de la LDC, esta CNDC efectuo a los mismos un reiteratorio
del pedido efectuado. {fs. 699/703).
s
Finalmente, con fecha 23 de mayo de 2006 las partes completaron satisfactoriamente :ﬁ
el Formulario F1 de Notificacion, reanudandose el plazo previsto en el Articuio 13 de la ‘:
LDC y pasando las actuaciones para resolver. (fs. 704/718). :':%
Cabe mencionar que con fecha 24 de mayo de 2006 la COMISION REGULADORA :j
PROVINCIAL DE LA ENERGIA ELECTRICA DE SAN LUIS dio cumplimiento al E«E

requerimiento ordenado por esta CNDC manifestando que la operacion riotificada “no « <

generaria efectos en el Mercado Eléctrico Provincial”. (fs. 720/721).

V. ANALISIS DEL MARCO REGULATORIO.

44

L.as empresas Distribuidoras de Electricidad de las Provincias de Salta (EDESA), de La

Rioja (EDELAR) y de San Luis (EDESAL) nacieron como consecuencia de la reforma . .
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46.

47

48.

49,

del sector eléctrico realizada en la década del 90 a nivel nacional y de la posterior
adhesion a la misma por parte de las provincias mencionadas, las cuales a fines del

ano 1995 miciaron el proceso de reforma y transformacion del Estado Provincial.

_En este caso en paiticular, son los Estados Provinciales quienes regulan el segmentc

de distribucion a través de los organismos regulatorios provinciales: la Comisior
Reguladora de la Electricidad en la provincia de San Luis, el Ente Unico de Control de
Privatizaciones en la provincia de la Rioja y el Ente Regulador de los Servicios Publicos

en la provincia de Salta.

En la Provincia de Salta con la Ley N” 6.810/1995 se inicio el proceso de privatizacior
de la firma EDESA cuyo objeto social es la distribucion, la comercializacion y
generacion de energia eléctrica en todo el territorio de la provincia. La Ley N” 681¢
establecio el marco juridico de ia privatizacion, y en el ano 1996 se realizé el procesc

de licitacion publica a los efectos de transferir el 60% del capital accionario de EDESA.

Continuando con el proceso de privatizacion, en el ano 1997 se convoco nuevamente ¢
Licitacion Publica a fin de transferir el 30% restante del capital accionario de EDESA
quedando un 10% para los trabajadores de la empresa de acuerdo al Programa de
Propiedad Participada En el ano 1999 el 90% el capital social de EDESA se transfiere

a la empresa GPU Electric Inc.

Asimismo, por Ley Provincial N” 6.819 se establecio el marco regulatorio electrico de fe
Provincia de Salta, mientras que por Ley N* 6.835/96 se crea el Ente Regulador de los

Servicios Publicos de Jurisdiccion Provincial.

E| Contrato de Concesion de EDESA es el instrumento en el cual se especifican lat
condiciones de la relacion juridica que se establece entre el Poder Ejecutivo Provincia
y el concesionario del servicio por el cual se concede en exclusividad, dentro de w
area territorial determinada, la prestacion del servicio de distribucion, comercializaciol
y generacion de electricidad por un plazo de 50 anos divididos en tres periodos

gestion: un periodo de veinte (20) anos, y dos de quince (15) anos.

"En la Provincia de La Rioja mediante el Decreto N” 23/95 se otorgo en el ano 1995 u

poder irrevocable a favor del Estado Nacional para llamar a concurso publico, mientra

£
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1.

3.

que medante la Ley N” 6.036 se establecio el marco juridico de Ia privatizacion.
Asimismo, por Resolucion N 55 de la Secretaria de Energia del Ministerio de
Economia y Obras y Servicios Publicos se dispuso la constitucion de la Sociedad

EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA SA.

La misma Resolucion aprobo el llamado a Concurso Publico Internacional para la venta
del 90% del paquete accionario de EDELAR, mientras que el 10% restante guedo en
manos de los trabajadores de la empresa, de acuerdo al Programa de Propiedad

Participada

. El plazo de concesion fue otorgado por 95 anos, dividido en periodos de gestion:

quince (15) anos el primero, y diez (10) afos los restantes. Asimismo, a partir del ano
1999 el Y0% el capital social de las controlantes de EDELAR se transfirio a la empresa
GPU Electric Inc

Mediante Decreto Nacional N* 734/95 se aprobo lo actuado por la Comision

Privatizadora de EDELAR, adjudicando el 90% del paquete accionario de dicha

sociedad a la Compania Electrica de La Rioja S.A. Por su parte, a través de la Ley ..

Provincial 6037 se creo el Ente Regulador de la Energia de La Rioja, organismo que

fue reemplazado por el Ente Unico de Control de Privatizaciones. creado, a su vez, por -

fa Ley Provincial N” 6.120.

El Contrato de Concesion de EDELAR es el instrumento en el cual se especifican las
condiciones de la relacion juridica que se establece entre el Poder Ejecutivo Provincial
y el concesionario del servicio. En él, se concede en exclusividad, dentro de un area
territorial determinada, la prestacion del servicio de distribucion, comercializacion y
generacion de electricidad por un plazo de 95 afos, que como ha sido sefalado, se

encuentra dividido en tres periodos de gestion.

-En fa Provincia de San Luis, en el aflo 1992 se dictd la Ley Provincial N* 4.966 y

posteriormente los Decretos Provinciales N” 3507/92, 3600/92, 289/93, 297/93, 299/93.
318/93 que, entre otros, marcan el inicio del proceso de privatizacion y la creacion de

EDESAL.
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56 Conla Ley 4 966 se establecio el marco juridico de la privatizacion, y en el ano 1993 se
ivvn‘
de EDESAL. El plazo de concesion fue otorgado por 95 anos dividido en periodos de .4

realizo el proceso de licitacion publica a fin de transferir el 100% del capital accionario

- . . B . . \ - R
gestion el pnmero de quince (15) anos, y los restantes de diez (10) anos. a2
sd
wiid

o7 Enelano 1999, el Y0% dei capital social de EDESAL es transferido a la empresa GPU ‘J
ELECTRIC INC. o

e |
weid
I : v ) . . : <-4
58.En  sintesis, la relacion provincial de derecho publico establecida entre las s .
concesionarias refendas y el Estado ha guedado constituida a partir de los siguientes
elementos:
= La concesion fue otorgada con exclusividad zonal, razon por la cual el Estado se obligo
expresamente a garantizar a cada Distribuidora la exclusividad del servicio publico
concesionado dentro del area definida.
= Se incluyen ciertos parametros de calidad det servicio.

= Las tarifas maximas autorizadas (price cap o regulacion indirecta por resultados) se

. . i

calculan en functon de los costos econdomicos del servicio. b

i ] ) Jw-a!

= Las tanfas deben modificarse para evitar que los costos que el concesionario no pueda a4
i

controlar impacten en su resultado. .ok

e |

= Se establece un sistema de incentivos que alienta a mejorar y mantener la calidad de »+
S|

los servicios, aplicando penalidades por incumplimientos, calculadas en base al valor -+

. R

de la energia no suministrada. ;::

= En relacion a la calidad del servicio, existen tres aspectos bien diferenciados: 1) la +™

calidad del producto suministrado; 2) la calidad del servicio técnico prestado y 3) la
calidad del servicio comercial que involucra aspectos relacionados con la atencion de la

chentela.

VI. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA.

owd
ol
59. La operacion de concentracion nolificada importa una reestructuracion accionaria en

. L bl
Nextar en virtud del cual cada uno de los anteriores titulares  transfieren a favor del s
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Cesionaro en este caso el Sr. Peter W. Getsinger, la totalidad de sus participaciones
en Nextar la que asciende al 62, 791 % del capital accionario de dicha sociedad, pol
este motivo el 5r, Getsinger a traves de sus empresas controladas obtendra el contro
societario de EDESAL, distribuidora de electricidad de la Provincia de San Luis
EDELAR distribuidoras de electricidad de la Provincia de La Rioja, EDESA y ESEL

distribuidoras eléctricas de la provincia de Salta.

En virtud de que las actividades desarrolladas por las empresas controladas por el Si
Getsinger no tienen vinculaciones economicas de tipo horizontal ni vertical en e
territorio de la Republica Argentina, la operacion bajo analisis puede caracterizarse
como una concentracion de conglomerado. En funcion de ello no es necesario definir
con mayor precision el mercado relevante, por lo que se realizara una descripcion

sobre las caracteristicas generales del sector donde se realiza dicha operacion.

Cabe acotar que el pasado 14 de Noviembre de 2005 esta Comision Nacional
recomendo al Sr. Secretario de Coordinacién Técnica aprobar la operacion de
concentracion economica consistente en la adquisicion del 100% del capital social de
GPU AH por parle de Birtly SA y Nextar. Dicha operacion fue aprobada por la

Secretaria de Coordinacion Técnhica a traves de la Resolucion N © 199/ 2005.

-En funcion a que en no han cambiado las condiciones econdmicas verificadas en la

oportunidad de realizar el dictamen, a continuacion reproducimos el mismo en sus
partes pertinentes: las principales caracteristicas del Mercado eléctrico argentino en
particular, las de San Luis, La Rioja y Salta, y el efecto sobre la competencia de la

operacion notificada.

VIE.1.1. EL MERCADO ELECTRICO ARGENTINO

63.

La Ley 24.065, promulgada en el ano 1992, significo un cambio profundo en el
mercado eléctrico argentino, ya que imphcod una reforma estructural complementaria al
proceso de privatizacion de las principales empresas que operaban en el mismo.
Basicamente, este proceso consistio en que las empresas publicas nacionales de
electricidad, Segba, Hidronor S.A y Agua y Energia Sociedad del Estado, fueron
desmembradas y divididas en tres segmentos bien diferenciados: generacion,

/ \\
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66.
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transmision y distnibucion; estando cada una de ellas sujeta a su respectiva regulacion--

tecnica y/o economica.

A su vez, la reestructuracion de las empresas integrantes de cada segmento se ha
caracterizado por distintos procesos de desintegracion horizontal y de traspaso al
sector privado. A partir de la mencionada Ley N° 24.065, se constituyo el Mercado
Electrico Mayorista (MEM) para la comercializacion de energia eléctrica. EI MEM
consiste en un segmento de operaciones a término, y un mercado spot. En el primero
se comercializa electricidad mediante contratos por cantidades, precios y condiciones
pactadas libremente entre vendedores y compradores. En cambio, en el mercado spot
la electricidad se adquiere a precios establecidos en forma horaria, en funcion del costo
economico de produccion declarado por el Ultimo generador de energia que ha

comenzado a despachar.

El MEM agrupa a cuatro participantes: generadores, distribuidores, transportistas, vy

grandes usuarios. Como administrador de dicho mercado se credé a CAMMESA -

(Compania Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A), cuyo directorio se

encuentra integrado por los participantes enumerados, mas un representante del
Estado Nacional. Las principales funciones son programar y despachar a los
generadores para cubrir la demanda existente, administrar las transacciones

economicas y garantizar la transparencia del mercado.

El segmento de generacion fue definido como actividad de interés general, por lo que
se procedid a su desregulacion economica. En segundo lugar, la etapa de la
transmision fue considerada como un monopolio natural, por lo que se concesiono a
distintos grupos empresarios la empresa de transporte de alta tension (Transener) y
cuatro de las cinco redes troncales de media tension. El transporte de electricidad en
bloque se efectua por intermedio de un sistema de transmision conocido como el
Sistema Argentino de Interconexion (SADI). Los transportistas efectuan la transmision y

la transformacion de la energia eléctrica dentro dei sistema, desde los punios de

entrega por parte de los generadores, hasta los puntos de recepcion por parte de los

e |

distnibuidores ¢ grandes usuarios.
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La energia electrica se transmite y/o distribuye por medio de redes fijas que ™

interconectan los centros de produccion con los puntos de demanda -

e
El segmento de distribucion de electricidad en Argentina incluye tambien la.-

comercializacion de la misma. Si bien el marco regulatorio prevé que este UliMo sea un»
CoN s

mercado competitivo, la distribucion en si misma es considerada un “monopolio®

naturatl”

E=n terminos generales el proceso de distribucion de la energia eléctrica consiste en:
l.a compra de energia, potencia y transporte en atta tension.

Atencion de suministros en alta tension

Transformacion de alta a media tension

Atencion de suministros en media tension urbanos y rurales

Transformacion de media a baja tension -
Transporte en baja tension . A

Atencion de suministros de pequenas y medianas demanda.

- Los distribuidores son los responsables de abastecer a los usuarios dentro de su area, --

tomando la electricidad del SADI y transportandola a través de una extensa red de -
lineas aereas, cables subterraneos y subestaciones. En este segmento el Estado +-
Nacional concesiono las tres principales empresas que estaban bajo su 6rbita. Por su .
parte, paulatinamente, algunas distribuidoras provinciales fueron concesionadas a

operadores privados, este es el caso de las distribuidoras objeto del presente estudio.

- A principios del ano 2002 se produjo el abandono del régimen de convertibilidad vy el

dictado de la Ley 25.561/02 de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario
el que transformd a pesos los valores de las tarifas reconocidos en dolares en los
contratos  de concesion, prohibiendo cualquier incremento tarifario hasta la

renegociacion global de los contratos de las empresas de servicios publicos. Esto -

W
repercutio en la ecuacion econdomico - financiera de las distribuidoras por lo cual Ia"ﬁ

Secretaria de Energia emitio una serie de resoluciones que intentaron paliar los efectos **

LR

de la devaluacion. Actualmente continua el proceso de renegociacion de los contratos

"y

entre las empresas y el Estado Nacional.
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V.1.2 El Mercado de Distribucion de Energia

2.

74

~
o

£l objeto final de la presente operacion es transferir el control de las distribuidoras de

electricidad de San Luis, La Rioja y Salta.

EDESAL, brinda el servicio de subtransporte en 132Kw, distribucion y comercializacion
de electricidad en el area de concesion que abarca el territorio de la provincia de San
Luis. EDELAR distribuye en el territorio de la provincia de La Rioja mientras que

EDESA y ESED lo hacen en {a provincia de Salta.

Los pliegos de bases y condiciones correspondientes a los llamados a licitacion,
establecen la exclusividad de cada una de las empresas adjudicadas dentro del area
definida para la prestacion del servicio involucrado, esto es las provincias de San Luis,

La Rigja y Salta

~Adicionalmente ESED presta el servicio de generacion aislada a aquelios usuarios que

debido a su ubicacion geografica no pueden ser abastecidos a través de las redes de
distribucion eléctrica. El servicio que presta ESED consiste en la instalacion, operacion
y mantenimiento de paneles fotovoltaicos de generacion eléctrica en lugares aislados o

poco accesibles de la Provincia, donde por el volumen de la demanda y distancia no es

justificable su conexion con el sistema concentrado o la instalacion de centrales

aisladas de generacion. Los valores generados no resultan relevantes en funcion de la

demanda total del area.

VI.1.3 DEMANDA DE ENERGIA

76.

77

La demanda de energia en el MEM por parte de EDESAL durante el ano 2004 fue de
10156 GWh lo que significa un 1.20% del total de la demanda nacional de energia.
EDELAR demando 757.1 GVWh lo que equivale al 0.90% del total nacional, mientras

que EDESA requinio 1017.4 GWh, el 1 20% de la demanda nacional.

La demanda conjunta anual de las tres distribuidoras represento, tal como puede

apreciarse en el siguiente cuadro, 2790.10 GWh equivalente al 3.30% del total nacional
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78 En el cuadro N° 1 se exponen las participaciones que cada una de las distribuidoras . a4
dd
objeto de fa transferencia detentaron dentro del total nacional correpondiente a los %
-
anos 2002, 2003 y 2004 28
F Y
Cuadro N° 1 .
Demanda Distribuidores (GWh y participacion porcentual):
2002 2003 2004
GWh %o GWh % GWh %%

444 8 O bOO/) C
1 1. ]O o GO% 1,331 20
544 7 ,h_“ 7.E 5 L)04 40

MU 60% e
0.80%

o : 109510
SALTA (b) 868,30 - 1.20% 926 30 1.20% 1,017.40
/\NTA e 7732400 10 60% 871870

B A4 50 1,39360/ 1 0%
SAN LUIS( ) 817.20] 1.10% 944.60 T1.20%|  1015.60 1.20%
EDESUR 13676 90 18.70%| 14,233 10 , 14,975 00

1,009 60 1.40%

(@b)re) 2,270.90] T 310%|  2546.24] 3.30%]|. 2,79010]  3.30%

Suma 73,027.70 100.00% 78,179.60 100.00% 84,205.00 100.00%
Fuente. CAMMESA - Informes Mensuales, Dictamen 445/2005 - Expte N° S5071:0218280/2005
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Ventas de Energia por Tipo de Cliente :‘
*
e
79 En el siguiente cuadro se puede observar la participacion porcentual por cada tipo de **

cliente en la demanda total de cada una de las tres distribuidoras correspondiente al
ano 2004

Ventaen GWh 2004 ] Edesal ] Edelar | ~ Edesa
GWh % GWh %o GWh %o
Resdenciales 1 213,460 o rrorel T 330%) 44.0%
Gomerclales e 75,746 29,0261 11.0% R 14.0%
Grandes Usuaros o p RO S20%| 279,032 520%| 307496  340%
Alumbrado Publico 41316 21,464 4 0% /2 352 & 0%
Subtotal Clientes Propios 688,600 536,600 . 204,400 ] o
Gume R 53.6% 42.15 28.7% 31.74] 64.9%| %
GUPA e e
Guma Y8 14 44.7% 103.98 70.7% 16.92 34.6%)| aws
Subtotal Peaje 219 : 147, B 491 ks
Total 688,819 536,747 904,449 | e
B o Tttt T ¥ 5
Encrgia Vendida 2004 Edesal )
Watt Peak | N° Clientes E
Escuelas 166 oy
Paliculares L S R 245 -
Puestos Sanitarios - 1 RS D A )
Total 92,325 452
Fuente: CNDC sobre la base de informacion presentada por las partes
80. En general los marcos regulatorios diferencian a los distintos tipos de demanda por
segmentos, las pequenas demandas son aquellas que requieren menos de 20KW de
potencia, las medianas se encuentran compuestas por usuarios que demandan entre
20 y 50kw de potencia, mientras que las demandas por encima de 50kW. son
consideradas como grandes consumos.
ko
81 A partir de los 30kW de demanda, las regulaciones nacionales dan la posibilidad dehm
que los usuarios contraten directamente con el generador o comercializador que .
ofrezca el precio mas conveniente. En este caso la distribuidora factura el servicio de 4.
utilizacion de la red de transporte por el que cobra un peaje cuyo precio también se e
.‘“r‘
encuentra regulado. e
-
;f’-&
Como se ha mencionado, el segmento de la distribucion electrica se encuentra 'f‘

regulado en relacion a los precios y servicios que una empresa puede brindar, ya que "
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al constituir un monopoho natural en la region, corresponde al Estado ejercer un -

efectivo control.

De acuerdo a los marcos regulatorios provinciales analizados, la tarifa que se cobra
por el servicio de distribucion resulta regulada por un sistema de precio tope 0 maximo
(price-cap), con revisiones cada 5 afos. La misma se encuentra relacionada con la
calidad del servicio, el cual es monitoreado en forma continua por los Organismos
Regulatorios  Provinciales, que tienen facultades para aplicar multas cuando se

detectan desvios de la normativa gue integra el marco regulatorio. Al final de cada

periodo quinquenal, los Organismos Reguladores pueden modificar los valores

tanfarios de acuerdo, entre otros factores, a la comparacion con redes de distribucion ¥y

costos de explotacion de empresas similares (benchmarking).

El precio al que se valora la energia inyectada a la red, puede surgir, por un lado, del

Mercado Eléctrico Mayorista al cual las empresas generadoras ofrecen el producto y

por el otro de los contratos que cetebren los distribuidores o grandes usuarios con los

generadores. Este valor es trasladado al usuario final mediante el mecanismo conocido .

como passtrough ( traslade de costos ).

Resulta entonces que el accionar de las Distribuidoras transferidas es controlado a
nivel provincial por los distintos organismos reguladores y a nivel nacional ia
competencia regulatoria le corresponde al Ente Nacional Regulador de la Electricidad
(ENRE).

VI1.1.4. ImMpACTO DE LA OPERACGION SOBRE LA COMPETENCIA

86.

87

.
Y &4

B

S SN

R

El contrato de concesion de cada una de las distribuidoras da cuenta del caracter de

monopolio natural de la actividad concesionada en su area de cobertura, al otorgar

e

ok i

-l

exclusividad territonial a la empresa concesionaria y prever la regulacion de la misma,

conformando entonces un monopolio natural y legal.

Analizado el mercado nacional electrico, no se observa que NEXSTAR o sus

controlantes posean participacion en empresas que desarrollen actividades en el sector ||

eléctrico argentino por lo que, como se indico al inicio de esta seccion, la presente
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operacion puede ser definida como de conglomerado. £n funcion de ello tampoco en el e

mercado de distribucion nacional se veran modificados los niveles de concentracion.

88. Tal como acontecia una vez perfeccionada la operacion NEXSTAR conjuntamente con
BIRTLY seguiran controlando las distribuidoras EDESAL (San Luis), EDELAR (La
Rioja), y EDESA y ESED de Salta quienes, como se indicd, demandaron para el ano

2004 aproximadamente el 3,30 % del total de compras de energia a nivel nacional

89 Tampoco variaron los niveles de participacion en el mercado de distribucion que las

empresas detentan, segun se indica en el Cuadro N° 1, por ello la operacion r'wotltlcada_:@;

no aparece con potencialidad suficiente como para generar un efecto adverso a la :.J
competencia. -
-i"

e

CONSIDERACIONES FINALES b
.

Y

90. De los elementos evaluados, esta Comisién considera que la operacion notificada: f

= No afecta las condiciones de competencia en los mercados de distribucion eléctrica de
las Provincias de San Luis, La Rioja y Salta habida cuenta de que las empresas objeto
de la transferencia son monopolios naturales reguiados.

» No despierta preocupacion en cuanto a la obtencion de poder de compra en el
mercado electrico nacional por parte de los nuevos adquirentes, dado los bajos
volumenes que representa la demanda conjunta de las distribuidoras.

No viola los marcos regulatorios vigentes.

VI. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS -

LY 2
91. Habiendo analizado los instrumentos aportados por las partes a los efecios de la ,‘*
R

presente operacion, no se advierten en los mismos clausulas restrctivas de la .-

competencia. ki

s

Vil. CONCLUSIONES
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De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion
econormica notificada no infringe el articulo 7° de la Ley N° 25156 ya que no tiene por
objeto o efecto restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar

perjuicio al interes economico general.

Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al

SENOR SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA del MINISTERIO DE ;;

ECONOMIA Y PRODUCCION autorizar la operacion de concentracion econémica que’

consiste en la adquisicion por parte de N1 HOLDINGS LLC. al Sefior PETER W. 7
GETSINGER, BROWN EMDERSA INVESTORS LLC., GRACIE CAPITAL .

INTERNATIONAL LTD.; GRACIE CAPITAL LP, NEXSTAR CAPITAL PARTNERS LLC.

Y NEXSTAR DEVELOPRING OPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD., del 62,791%

del capital social de NEXSTAR |, LLC., sociedad controlante en forma indirecta en -

nuestro pais de GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL SA.
(actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL S.A),
EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A. EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A., DISTRIBUIDORA DE
ELECTRICIDAD DE SALTA SA. y EMPRESA DE SISTEMAS ELECTRICOS
DISPERSOS S A de conformidad con lo previsto en el Articulo 13, inciso a) de la Ley

N N 25 156

//’ / ’
/
/ /
( P /,/ / < : HRa
o] . ¢ ~p S Ll .
. Ck . Co-
; U AR - : - . -
ShY e SA N3
e VOO pE DEFEN YINZ43q 5 OO )
on HACE S ErENC ! YNOIDYN NG
(tSl) P oT) '9”'00,

[

NS
- o tle,
Pegatt tv‘P\B\—Q@'fQVUMJ PRESIDENTE FENSA
e VOCALY - SOMISION NAClONAL\Pt»(L&E
A, it BETE ME LA COMPETLICHA
Cyant IO NACIONAS Loeante

B

guﬁﬁki—;‘

sl
- el

ES -3
&

Py oer



